














































































Оценка взаимосвязей временных рядов курсов 
акций с помощью копула-функций1
В работе исследуются взаимосвязи на фондовых рынках, влияние на них структурных 
изменений в экономике, возможность адекватного прогноза на определенные сроки. 
Анализ взаимосвязей курсов акций проводится с использованием копула-функций. Стро-
ятся статистические оценки копула-функций на решетке. Сравниваются расстояния 
в метрике L
1 до максимальной (комонотонной), минимальной (контрмонотонной) 
и независимой копула-функций.


















































































































Двумерной копула-функцией называется отображение C:[ ,] [,] 01 01
2 ® , удовлетворяю-
щее следующим условиям (Nelsen, 2006):
1)  "Î == uv Cu Cv ,[ ,] (,)( ,) 01 00 0;
2)  "Î == uv Cu uC vv ,[ ,] (,), (, ) 01 11 ;





Пусть  HxyX xY y (,)( ,) =£ £ P  — функция распределения двумерной случайной ве-
личины (X, Y),  маргинальные  функции распределений которой есть  Fx Xx 1() () =£ P , 
Fy Yy 2() () =£ P . Тогда существует такая копула-функция С, что  HxyC FxFy (,)( () ,( )) = 12 , 
причем эта функция будет единственной, если функции F1 (x) и F2 (y) непрерывны.
Обратно, если Cuv (,) — копула-функция,  Fx Fy 12 () ,( ) — функции распределения, то 
HxyC FxFy (,)( () ,( )) = 12  является функцией двумерного распределения с маргинальными 



























































































^ = (,) . Случайные величины называются комонотонными, если 
рост одной всегда сопровождается ростом другой. В этом и только этом случае копула-функ-
ция равна Cu vu v max(,)m in{,} = . Наконец, случайные величины X и Y называются контрмо-
нотонными, если X и –Y комонотонны. Только при выполнении этого условия копула-функ-
ция равна Cu vu v min(,)m ax{, } =+ -10.
Для любой копула функции справедливы неравенства Фреше –Хёффдинга:




















÷ принимаем величину  ni jn (, )/ , где 
















































3.1. Взаимосвязь временных рядов курсов акций компаний России и США 
в докризисный период и в период кризиса
Исследовались акции перечисленных ниже компаний, относящихся к различным секто-
























































































































































































































3.2. Взаимосвязь временных рядов курсов акций  
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Б1 Б2 Б3 Н1 Н2 Н3 Э1 Э2 Э3 М1 М2 М3 Т1 Т2 Т3
Б1 + + 0  –  0 + + 0 + + 0 + + +
Б2 + 0 0 0 + + 0 + + 0 + + +
Б3 0  –  0 + + 0 + + 0 + + +
Н1 + + 0 0 0 0 0 + 0 0 0
Н2 + 0 0 0  –  0 + 0 0  – 
Н3 + + 0 0 0 0 0 0 0
Э1 + 0 + + 0 + + +
Э2 0 + + 0 + + +
Э3 0 0 + 0 0 0
М1 + 0 + + +
М2 0 + + +





Б1 Б2 Б3 Н1 Н2 Н3 Э1 Э2 Э3 М1 М2 М3 Т1 Т2 Т3
Б1 + + + + + + + + + + + + + 0
Б2 + + 0 + + + + + + + + + 0
Б3 + + + + + + + + + + + +
Н1 0 + + + + + + + + + 0
Н2 + + 0 0 0 0 0 + + 0
Н3 + + + + + + + + 0
Э1 + + + + + + + 0
Э2 + + + + + + 0
Э3 + + + + + 0
М1 + + + + 0
М2 + + + 0
















































































Таблица 4. Взаимосвязь курсов акций компаний США  
в докризисный период (2006 –2007)
B1 B2 B3 N1 N2 N3 E1 E2 E3 A1 A2 A3 S1 S2 S3
B1 + 0  –  0 0 0 0 0 0 0 0 0 + +
B2 0  –  0 0 0 0 0 0 + 0 0 + +
B3 0 + + + + + 0 + 0 0 0 0
N1 0 0 0 + 0 0 + + 0 0 0
N2 + + + + 0 + 0 0 0 0
N3 + + + 0 + 0 0 0 +
E1 + + 0 + 0 0 + 0
E2 + 0 + + 0 0 0
E3 0 + 0 0 0 +
A1 + 0 0 0 0
A2 + 0 + +






B1 B2 B3 N1 N2 N3 E1 E2 E3 A1 A2 A3 S1 S2 S3
B1 + + + + + + + + 0 + + + + 0
B2 + + + + + + + 0 + + + + 0
B3 + + + + + + 0 + + + + +
N1 + + + + + + + + + + +
N2 + + + + 0 + + + + 0
N3 + + + + + + + + +
E1 + + 0 + + + + 0
E2 + + + + + + +
E3 + + + + + +
A1 0 + 0 0 +
A2 + + + +









































































я Таблица 6. Взаимосвязь курсов акций однотипных компаний России и США  
в докризисный период (2006 –2007)
B1 B2 B3 N1 N2 N3 E1 E2 E3 A1 A2 A3 S1 S2 S3
Б1 0 0 +
Б2 0 0 +
Б3 0 0 +
H1 0 0 0
H2 0  –   – 
H3 0 0 0
Э1 + + +
Э2 + + +
Э3 0  –  0
М1 0 + 0
М2 0 + 0
М3 0 0 0
Т1 + 0 0
Т2 0 0 0
Т3 0 0 +
Таблица 7. Взаимосвязь курсов акций однотипных компаний России и США  
в период кризиса (2008 –2009)
B1 B2 B3 N1 N2 N3 E1 E2 E3 A1 A2 A3 S1 S2 S3
Б1 + + +
Б2 + + +
Б3 + + +
H1 0 0 0
H2 + 0 +
H3 + + +
Э1 + + +
Э2 + + +
Э3 + + +
М1 + + +
М2 0 + +
М3 0 + +
Т1 + + +
Т2 + + +
Т3 0 0 0















































































Таблица 8. Взаимосвязь курсов акций ОАО «Сбербанк России» и ОАО «Аэрофлот»  
при различных временных лагах
            t2 
  t1 1 500 1000 1500 2000 1 500 1000 1500
Сбербанк Аэрофлот
1 + + + + + + + + +
7 + + + + + + + + +
14 + + + + 0 + + + +
30 0 + + + + + + +
50 0 + + + + + + +
100 0 + + + + + + +
300 0 + + 0 0 + + +
500 0 + 0 0 + + +
Таблица 9. Взаимосвязь курсов акций ОАО «Лукойл» и ОАО «Сургутнефтегаз»  
при различных временных лагах
            t2 
  t1 1 500 1000 1500 2000 1 500 1000 1500 2000
Лукойл Сургутнефтегаз
1 + + + + + + 0 + + +
7 + + + 0 + + 0 + + +
14 + + + 0 + 0 0 + + +
30 0 + + 0 + 0 0 + + 0
50 0 + + 0 0 0 + +
100 0 + + 0 0 0 + +
300 0 + + 0 0 0 0 +
500 0 + 0 0 0  –  + 0
Таблица 10. Взаимосвязь курсов акций Apple Inc., Yahoo! Inc., Nokia Corp. при различных 
временных лагах
            t2 
  t1 1 500 1000 1500 2000 1 500 1000 1500 2000 1 500 1000 1500
Apple Yahoo!  Nokia
1 + + + + + + + + + + + 0 + +
7 + + + + + + + + 0 + + 0 + +
14 + + + + + + + + 0 + + 0 + +
30 + + + + 0 + + + 0 + + 0 + +
50 + 0 + + 0 + + + 0 + + 0 + +
100 0 0 + + 0 + + 0 0 + + 0 + 0
300 0 0 + 0 0 + –  0 + 0 + – 






































































я Таблица 11. Взаимосвязь фондовых индексов ММВБ и РТС  
при различных временных лагах
            t2 
  t1 1 500 1000 1500 2000 1 500 1000 1500 2000
ММВБ РТС
1 0 + + + + + + + 0 +
7 0 + + + + + + + 0 +
14 0 + + + + + + 0 0 +
30 0 + + + + + + + 0 +
50 0 + + + + + + 0 +
100 0 + + + + + 0 0
300 0 + + + + 0 0 0
500 0 + + 0 + 0 0 0
Таблица 12. Взаимосвязь фондовых индексов S&P 500, NASDAQ Composite,  
BOVESPA Brazil при различных временных лагах
            t2 
  t1 1 500 1000 1500 2000 1 500 1000 1500 2000 1 500 1000 1500
S&P 500 NASDAQ Composite BOVESPA Brazil
1 + + + + + + + 0 + + + + + +
7 + + + + + + + 0 + + + + +
14 + + + + + + + 0 + + + + +
30 + + + + + + + 0 + + + + +
50 + + + 0 + + 0 0 + + + + +
100  –  + + 0 0 + 0 0 + + + + +
300 0 + +  –  + 0 0 0 0 + +  – 
500  –  + 0 0 0 0 0  –  + + +